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Turkiye ekonomisinde, siyasi istikrarin guclu olmasi sayesinde dnemli reformlar gergeklestirilmistir.
2002’den sonraki ekonomik performans, bircok kez icerden ve disardan kaynakl miidahalelerle
baski altina alinmaya galisilmistir. Tim mudahalelere ragmen; ekonomik reformlar ve giiglu siyasi
istikrar ekonomik buyimenin devamliigini saglamistir. Bircok girisimin basarisiz olmasindan
sonra tim siyasi, ekonomik ve sosyal araglarini kullanmalarina ragmen, Tirkiye siyasetini
ve dolayli olarak ekonomisini dizayn edemeyenler, son olarak 15 Temmuz darbe girisiminde
bulunmuslardir. Turkiye ekonomisinde makroekonomik gostergelerin en iyi oldugu dénem olan
2013 yilindan sonra, sistematik bir sekilde devam eden bu girisimlerin son halkasi olan 15
Temmuz darbe girisimi, Turkiye ekonomisini kriz ortamina siriklemeyi amaglamig, ancak yine
basarisiz olmustur. Yodun ve kasitli bir cabayla, tlke ekonomisinde kriz ortami olusturularak
siyasi istikrarin glici azaltilmaya c¢alisiimaktadir. Bu dénemde, Tirkiye ekonomisinin dinamiklerini
tehdit eden bu girisimlere karsi, ekonomik reformlarin énemi artmaktadir. Cinku, reformlarla
birlikte TUrkiye ekonomisi yuksek gelirli ekonomiler arasinda yer alacak ve ekonomiyi dizayn etme
cabalari sonugsuz kalacaktir.

Anahtar Kelimeler: 15 Temmuz 2016, askeri darbe, Turkiye Ekonomisi

15 JULY COUP ATTEMPT AND TURKISH ECONOMY

ABSTRACT

In the Turkish economy, significant reforms have been achieved thanks to the strong political
stability. The economic performance since 2002 has been tried to be repressed many times by
internal and external interventions. Despite all interventions; economic reforms and strong political
stability have provided the continuity of economic growth. Those who could not design the politics
of Turkey and indirectly the economy finally made a coup attempt on July 15th. Those who could
not design the politics of Turkey and indirectly the economy despite using all political, economic
and social tools because of failing in all attempts, finally made a coup attempt on July 15th. After
the year 2013, when the macroeconomic indicators were the best in the Turkish economy, the 15th
coup attempt, the last of these initiatives that systematically continued, aimed to drag the Turkish
economy into the crisis environment but failed again. The power of political stability is tried to
reduce with the intense and deliberate effort by establishing a crisis environment in the economy.
In this period, the importance of economic reforms is increasing against these initiatives which
threaten the dynamics of the Turkish economy. Because, with the reforms, Turkey’s economy will
be among high-income economies and efforts to design the economy will be inconclusive..
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2002 yilindan bu yana siirekli olarak pozitif bir ivme yakalayan Ttirkiye
ckonomisi, yapisal reformlarin da etkisiyle birlikte “krizler ekonomisinden”
bir giic ekonomisine doniigmiistiir. Bu siiregte, kamu maliyesi alaninda
ciddi reformlar gerceklestirilmistir. Kamuda biirokrasiden kaynakli hantal
yap1 degistirilerek iglemler hizlandirilirken, 6zel sektore yonelik imkin ve
destekler arttirilmistir. Kisi bagina diigen milli gelir artisinda, kamu ve 6zel
sektoriin dretimi arttirmasi ve {iretim artigini saglayan baslica faktor olan
ithracat, 6n plana ¢cikmugtir. Anadolu sermayesinin ge¢gmis donemlerde en-
gellenerek ekonomideki gortintirliigti azaltilirken, 2000’11 yillarda Anadolu
sermayesi giiclenerek, iiretim ve piyasa ekonomisi tiim Anadolu 6l¢eginde
artig gostermistir. Ekonomideki gelisme ve ilerleme, sosyal devlet uygula-
malarma da yansimustir.

Tim bu olumlu gelismelerin yani sira, Tiirkiye’de enerji ve yatirim ham-
leleri hizlanmugtir. Siyasi ve ekonomik istikrarin giiclenmesi ve sosyal alan-
larda gosterilen basarili performans, bazi vesayet odaklarini harekete gegir-
migtir. 2013 yilinda Tiirkiye ekonomisi en basarili donemini yasarken, bu
dénemden sonra girisimlerin siddeti artmugtir. 2013 yilindan bu yana ekono-
miye siyasi soklar verilerek istikrar ortaminin zedelenmesi hedeflenmistir.
Doviz kurundaki hareketlilige sebep olacak ve yatirimlari azaltacak girisim-
ler, son olarak 15 Temmuz darbe girigsimiyle sonuglanmigtir.

2002-2016 doneminde, bir¢ok kez dayaniklilig test edilen Tiirkiye eko-
nomisi i¢in en zor siav, 15 Temmuz darbe girisimi olmustur. Bu ¢aligma-
da, Tirkiye ekonomisinde son 14 yildir yaganan gelismeler ve ekonomiyi
dizayn etmeye calisanlarin girisimleri aciklanmugtir. Yurtigi kaynakli operas-
yonlarmn yani sira, uluslararasi girisimlere de deginilmistir. Ozellikle kredi
derecelendirme kuruluglarinin nasil ¢alistigi ve hangi amaclart 6nceledigi
agiklanmustir. Ayrica, 15 Temmuz darbe girisimi ve sonrasinda yasanan teror
eylemlerinin ekonomik sonuglart degerlendirilmistir. Son olarak ise Tiir-
kiye ekonomisinin gelismeye devam etmesi i¢in yapilmasi gerekenlere dair
onerilere yer verilmistir.

1. Tiirkiye Ekonomisi: 2012-2016

AK Parti hitkiimetinin tek bagina iktidar olarak secildigi 2002 secimle-
r1 sonrasinda Tirkiye ekonomisi, yapisal bir dontigiime girmistir. Bu do-
niigiim ile birlikte makroekonomik gostergeler istikrarlt bir seyir izlemeye
baglamugtir. Geligsmekte olan bir tilke olmasina ragmen, bir¢ok gelismis tilke
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ckonomisine gére daha iyi veriler agiklayan Tiirkiye ekonomisinin, en ¢ok
bagarili oldugu alanlardan biri, kamu maliyesidir. Makroekonomik iyilesme-
nin en 6nemli gostergesi olarak ekonomik biiyiime verilerine bakildiginda,
Tirkiye ekonomisi 2002 yilindan bu yana 2009 kiiresel ekonomik kriz yilt
harig, siirekli olarak biiytimiistiir (Grafik 1). Ekonomik biiyiime oranlari,
kiiresel ekonomik durgunlugun hatta daralmanin oldugu 2011 yilinda dahi
biiylimesini stirdiirmiistiir. Bu pozitif bitytime ivmesi 2016 yil1 ikinci ¢eyrek
dahil olmak tizere, 27 ¢eyrektir araliksiz devam etmistir.

Grafik 1. Ekonomik Biiyiime Oranlari (%) 2002 - 2015
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2002 sonrasi siiregte ekonomik bityiimedeki iyilesmelerin yani sira, igsiz-
lik ve enflasyon oranlar1 da diigmiistiir. Kamu maliyesi gostergeleri iyilesir-
ken, kamu kaynaklar1 daha verimli kullanilir hale gelmigtir. Bunun yaninda
biitge aciklart azalmis, boylece ikiz agik sorunu ortadan kalkmustir. Yine bu
donemde Tiirkiye, IMF’ye olan borglarini sifirlamis, yeniden borglanma sii-
recine de girmemistir (Karagol ve Bingol: 2013). Ekonomik iyilesmeler, AK
Parti doneminde sosyal politikalara verilen 6nemin artmasini da saglamigtir.

2011 yilinda Aile ve Sosyal Politikalar Bakanligi kurularak, sosyal poli-
tikalar daha kapsamli ve genis bir alana yayilmistir ve kurumsal bir kimlik
kazanmugtir. Yine saglik alaninda da yapilan iyilestirmeler, her kesimin saglik
hizmetlerinden daha kolay yararlanmasini saglamigtir. Dis ticaret agisindan
ise Tirkiye, bu dénemde ihracatta rekor oranlara ulagmus, ihracat yapilan
iirtin sayisinda artig yasanmustir (Grafik 2). Ekonomik biiyiimeye pozitif
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katki yapan ihracat oranlarinin yani sira, alternatif ihracat pazarlari olustu-
rulmustur ve birgok iilke ile yeni igbirlikleri ve anlagmalar imzalanmustir
(Karagol: 2013).

Grafik 2. ihracat Miktari (Milyar Dolar)
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Tirkiye ekonomisi i¢in yapisal bir sorun olan cari agik sorunu, ekono-
mik bitylime potansiyelinin tam verimlilikle kullanilamamasina yol agmak-
tadir. Cari agigin artisinda en biiyiik rolii oynayan kalem ise enerji ithalati-
dir. Tiirkiye’'nin enerji titketimindeki artigi, ekonomik biiytime ile dogru-
dan baglantilidir. Bu dogrultuda Tiirkiye, hem yerli kaynaga yonelerek, diga
bagimliligini azaltmak i¢in hem de enerji faturasinin diigtirmek igin enerji
isbirliklerinde alternatif ortaklarla, farkli projeler gelistirme yoluna girmistir.
(Tablo 1).

Tturkiye'nin, yerli enerji konusundaki en biiyiik projesi, niikleer enerji
santralleridir. Ttirkiye, niikleer enerji santrallerinden elde edecegi enerji ile
kendi ihtiyacini karsilamada 6nemli bir i¢ kaynak elde etmis olacaktir. Ay-
rica, sahip oldugu yenilenebilir enerji kaynagi da Tirkiye’nin yerli kaynak
tiretiminde 6niinii agacaktir. Bilindigi tizere, yillik elektrik tiretimin yak-
lagik ytizde 50’si dogalgazdan karsilanmaktadir. Bu durum, en biiyiik kale-
mini enerjinin olugturdugu cari agigin, daha da artirmasina yol agmaktadir.
Bu baglamda, Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanligi'nin yenilenebilir enerjiye
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yatirim konusunda son yillarda yaptig1 yatirimlar, cari agigin azaltilmasinda
6nem arz etmektedir.

Bunun yani sira, Giiney Gaz Koridoru (GGK) projesi ile Hazar Bolgesi
dogalgazinin Tiirkiye ve Avrupa’ya transferinde, Tiirkiye’nin, enerjinin yeni
Ipekyolu olarak kabul edilen, Trans Anadolu Dogalgaz Boru Hatt1 proje-
si (TANAP) ile kilit noktada olmasi ve Rusya’nin, Tiirk Akimi Projesi'n-
de Tiirkiye ile is birligi kurmasi, Tiirkiye’nin enerjide ticaret merkezi olma
hedefinde 6nemli bir kilometre tagidir. Tiirkiye'nin dogalgaz ticaretinde
merkez tilke olmast hem giivenilir iilke algisini giiglendirecek hem de ser-
maye yatirim ortaminin olugsmasina kaynaklik edecektir. Bu da yillardir kisa
vadeli sermayeye bagimli olan Tiirkiye ekonomisinin, uzun vadeli sermaye-
ye (Enerji Piyasalar1 Isletme A.S., EPIAS, gibi) gecisi noktasinda énemli bir
agamadir.

Bu ve benzeri projeler tamamlandiginda Ttirkiye, kiiresel enerji piyasa-
sinda 6nemli bir aktor konumuna yiikselirken, enerji arz giivenliginin sag-
lanmas1 noktasinda da 6nemli bir adim atmuis olacaktir. Enerji sektoriiniin
yani sira, cari agigin azaltilmasi noktasinda da bir kaynak olacak sermaye aki-
sinin, Tirkiye tizerinden saglanmasi gerekmektedir. Bu projelerle birlikte,
Istanbul’a insa edilecek iiciincii havalimani ve Istanbul Finans Merkezi’nin
(IFM) kurulmasi projeleri de enerji ve finans merkezi hedefinde, biitiinciil
bir politika izlendigini gostermektedir. Bu sekilde, Tiirkiye’nin hem stra-
tejik konumunun yillar sonra bir firsata ¢evrilmesi saglanmig olacak hem
de ekonomik sigrayigin temel taglar1 olusturulacaktir. Bu gelismeler, kiiresel
ckonomi ve siyasetin en 6nemli sektorii olan enerjide, Tiirkiye’yi 6nemli bir
aktor olarak ortaya ¢ikarmugtir (Karagol ve dig, :2016).

Son yillardaki ekonomik gelismeler gostermektedir ki Ttirkiye ekono-
mik biiytimesi igin bir¢ok reform gerceklestirirken, ayni zamanda kiiresel
piyasalarda da etkili bir aktor olma yolunda agama kaydetmistir. Giindelik
hedeflerden, uzun vadeli hedeflere gecilmesi; ekonomi yonetiminin belirli
bir kesimin elinde kalmamasi, olusturulmaya galisilan siyasi kaos ortaminin
engellenmesi gibi faktorler, ekonomiye ve siyasete sekil vermek isteyenlerin
hirsin1 daha da arttirmistir. 15 Temmuz darbe girisiminin ve tiirevlerinin
temelleri, ekonomik ve siyasi vesayet odaklarinin basarisizligi sonucunda or-
taya cikmusgtir.

2. 15 Temmuz Oncesi Yapilan Darbe ve
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Girisimlerin Ekonomik Boyutu

Ttrkiye ekonomisi uzun yillar boyunca darbelere ve siyasi miidahalelere
maruz kalmistir. Bu miidahaleler ekonomide yapisal sorunlara yol agarak,
tilkenin diga bagimliligini artirmustir. Planlanan politikalar kisa donemli uy-
gulanmig ve ekonominin kalkinma ve toparlanma dénemleri yeni krizlerle
sekteye ugratilmistir. Bu gelismeler ve tiretime gegememe siireci, kaynakla-
rin atil kalmasina ve siyasi iligkilerin de bagimlilik tizerinden sekillenmesine
yol agmustir. Tiirkiye ekonomisi 1960, 1980 darbeleri ve 28 Subat 1997 post
modern darbesinde askeri miidahalelerle 6nemli 6l¢iide zarara ugratilmigtir.
Ekonomik krizler kendini tekrarlayan bir hal almistir. Dénemin siyasi oto-
ritelerinin koalisyon hiikiimetlerinden olugmasi, kriz ortamini derinlestir-
migtir. Askeri miidahaleler ile ekonomi dizayn edilmeye ¢aligilmistir. 2002
sonrasinda ise Tiirkiye ekonomisi uzun bir aradan sonra yeniden tek parti
hiikiimeti donemine ge¢mis, alinan reform kararlart ekonomide yeni bir d6-
nemi baglatmustir.

Yeni ekonomi olarak adlandirilan bu siiregte siyasi istikrar, ekonomik is-
tikrar ortamini beraberinde getirmistir. Ekonomide saglanan istikrar, poli-
tika yapicilarina ekonomide yapisal sorunlarin ¢oziimiine odaklanmasi icin
imkan vermistir. Bu dogrultuda da yeni reformlar ve yatirimlar hayata ge¢i-
rilmistir. Istikrarli bir siyasi ve ekonomik yapinin etkisiyle, dogrudan yabanci
yatirim rakamlar1 rekor seviyelere yiikselmistir. Ancak bu siirecin hemen
akabinde, askeri miidahale yeniden giindeme gelmis ve 27 Nisan 2007 tari-
hinde e-muhtira yayimlanmigstir. Bu muhtira kargisinda siyasi otoritenin tav-
r1, hemen sonrasinda yapilan genel se¢imlerde tek parti iktidarinin devamli-
lig1, askeri miidahalelerin artik sonug vermeyecegi algisinin hikim olmasini
saglamugtir. Bu alg ile askeri operasyonlar yerini; siyasi, ekonomik ve yargi
araglar1 kullanilarak yapilan operasyonlara birakmustir.

AK Parti’yi kapatmak i¢in agilan dava, her iki se¢cmenden birinin oyunu
almig bir goriisiin engellenmesi ¢abasini ortaya koymaktadir. Tiirkiye eko-
nomisi tizerindeki hikimiyetini ve Anadolu sermayesinin giiclenmesiyle de
rantlarint kaybeden kesim, laiklik bahanesi ile bu giiglerini tekrar kazana-
bilmek igin yargty1 ara¢ haline getirmistir. Sermayenin belirli bir kesimin
tekelinden ¢ikip, kapsayict bir sekilde, Anadolu’nun tamamina yayilmaya
baslamasi bu en ¢ok rahatsiz eden seylerin baginda gelmektedir.

2013 yilina gelindiginde ise artik Ttiirkiye ekonomisi i¢in IMF’siz yeni bir
stire¢ baglamugtir. 2013 yili, Mayis ay1 basinda Tiirkiye, IMF’ye olan borg-
larinin tamamii 6demis, IMF ile yeniden anlagsma yapilmasi yoniindeki
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baskilara ragmen, bunlara boyun egmemistir. (Grafik 3). Ustelik IMF’ye
kaynak saglama taahhiidiinde bile bulunulmustur. Tirkiye’nin basarili gecis
donemini agiklamak i¢in bor¢ olmadan ayakta kalamayan bir ekonomi iken,
bor¢ veren bir konuma geldigini ifade etmek yeterli olacaktir. Ancak, bu kez
de toplumsal olaylar arag haline getirilerek siyasi ve ekonomik istikrar baski
altina alinmaya ¢alisilmigtir. “Gezi” olarak bilinen olaylar, sokaklar1 yagan-
maz hale getiren bir kaos olusturma ¢abasidir.

Grafik 3. Uluslararasi Para Fonuna (IMF) Borglar (Milyar SDR)
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Gezi olaylarinda temel amag, ekonomide belirsizlik ortaminin olusturul-
masi ve ekonomik biiytimenin engellenmesidir. Bu girisimde de basarisizlik
yasayan vesayet kesimi, bu kez dogrudan siyasi otoriteyi hedef alan, 17-25
Aralik operasyonlarini baglatmustir. 15 Temmuz darbe girisimini de planla-
yan ve yéneten terdr orgiitii Fetullahgt Terdr Orgiitii'niin (FETO) emniyet
ve yargidaki militanlari, yon veremedikleri siyasi iradeyi bu operasyonlarla
baski altina almaya ¢alismustir.

Tium bu baskilara ve miidahalelere ragmen, istedikleri ekonomik kaos ve
kriz ortamini hayata gegirememisler ancak, Tiirkiye ekonomisinde ciddi bir
zaman ve enerji kaybina sebep olmuslardir. Ozellikle yatirim alaninda ata-
ga kalkan Tirkiye’de faiz oranlarinin yiikselmesi ile bor¢lanma maliyetleri
yiikselmis ve uluslararasi arenada negatif algi operasyonlart olusturulmaya
galigitlmistir. Bu algiyr giiglendirmek adina, s6z konusu kesimin ortak hare-
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ket ettigi kurumlardan olan kredi derecelendirme kuruluglari, tilke ekono-
misini haksiz ve yanl kararlariyla etkilemeye ¢aligmustir.

3. 15 Temmuz Darbe Girisimi ve Tiirkiye Ekonomisi

2002’den sonra, halkin iradesine ve siyasi iradeye karsi yapilan fiili gi-
risimlerin hepsi basarisizlikla sonucglanmugtir. Saglanan ekonomik istikrar
ortamui sayesinde, istenilen kriz ortami olusturulamamistir. Ekonomik istik-
rarin, siyasi istikrardan bagimsiz diisiintilemeyecegi gergegi, bu iki séylemin
birbirinden bagimsiz diisiiniilmemesini gerekli kilmistir (Ozsagir: 2013).
Yapilan siyasi ve toplumsal odakli girisimler ve ekonomik operasyonlar,
gliclii halk destegi sayesinde siyasi iradeyle piiskiirtiilmiis; genel, yerel ve
Cumbhurbagkanligi se¢im sonuglart ise siyasi iradeyi her seferinde daha da
giiclendirmistir. Gelinen noktada Tiirkiye biyiik projeleriyle, stirdiiriilebilir
bir kalkinma yolunda ilerlemektedir. Tablo 1’de bu projelerin bir kismina
deginilmistir

Tiurkiye ekonomisi, kiiresel ekonomik durgunlugun arttigi donemler-
de dahi, dev alt yap1 projelerini hayata ge¢irmistir. Ayrica, finans ve yatirim
merkezi aday1 olan Tiirkiye, enerjide de kiiresel aktorlerden birisi haline gel-
migstir. Finans ve enerji gibi dev sektorlerde mevcut olan ve yapilmasi plan-
lanan biiytik projelerle, Tiirkiye ekonomisinin disa bagimliligi da azaltilmig
olacaktir. Bunlarin yam sira, yiiksek hizli tren hatlarinin arttirilmasi, yer-
li savunma sanayi iirtinlerinin tiretilmesi gibi bircok proje, biiyiik projeler
kapsaminda yiiriitiilmektedir. Tiirkiye’nin enerji, savunma, finans, ulagim
ve iletisim alanlarinda yaptig1 yatirimlar, ekonomide digariya bagimliligin
azaltma konusunda ve ekonominin yiiksek gelirli ekonomiler arasina girme-
sinde 6nemli rol oynayacaktir.

Tablo 1. Biiyiik Projeler

Isbirligi
Projenin Adi Faaliyet Durumu Yili Yapilan Ulke/ | Maliyeti
Ulkeler

Sinop Niikleer ; Japonya ve 22 Milyar
Enerji Santrali Anlagmast Imzaland: 2017 Fransa Dolar
Akkuyu Niikleer 20 Milyar

SS;n trali Yapim agamasinda 2015 Rusya Dola}rl
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TANAP Yapim asamasinda 2015 Azerbaycan 12 Milyar
Dolar
Tirk Akimi Anlagmasi Imzalandi 2015 Rusya 12,5 Milyar
Dolar
Istanbul Finans 5 Milyar
Merkezi Planlanmasi yapildi 2011 Dolar
Kanal istanbul Planlanma 15 Milyar
agamasinda Dolar
Istanbul’a Ugiincii 10 Milyar
Havalimant Yapim asamasinda | 2014-2018 Dolar
Yerli Haberlesme 550 Milyon
Uydusu Yapim agamasinda | 2014-2019 Tiirk Lirast
e e 1 Milyar
Osmangazi Kopriisii Tamamland: 2016 Dolar
Yavuz S“ult%n“Sehm Tamamland: 2016 3,5 Milyar
Kopriisii Dolar
ilk Etab1 5 Milyar
Marmaray Tamamland: 2013 -2018 Dolar
T 1,3 Milyar
Avrasya Ttineli Yapim agamasinda 2014 Dolar

Ekonomik gostergelerin iyilestigi, tilke risk primlerinin diistiigi ve bityiik
projelerin giindeme geldigi 2013 yilinda Tiirkiye’ye yonelik operasyonlar
da baglamistir. Tiim bunlarla hedeflenen, planlanan yatirimlarin maliyetini
yiikseltmek ve tamamlanmast gercekgi olmayan projeler haline dontistiir-
mektir. Ancak, bu operasyonlar da basarisizlikla sonuglanmigtir. Ekonomik
ve siyasi istikrar1 tehdit eden girisimlerin basarisiz olmasi sonrasinda vesayet
odaklar1 bu kez de askeri darbe girisiminde bulunmuslardir. Ancak, Tiirki-
ye’nin siyasi, ckonomik ve sosyal yapisindaki degisim ve gelisme sonucunda,
demokratik hak ve kazanimlarimi kaybetmek istemeyen halk, darbe girisimi
kargisinda ge¢misten ¢ok farkli bir tepki vermistir.

Bu girisimde halka karg1 ates agilmus ve tarihte ilk kez goriilen bir algaklik
olarak Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi (TBMM) bombalanmigtir. Cumhur-
bagkani’na suikast planlandigi, millet iradesi ve bu iradeyi temsil eden Cum-
hurbagkani’nin hedef alindigr 15 Temmuz darbe girisiminde, uluslararasi
destekli FETO bir kez daha basarisiz olmustur. 15 Temmuz darbe girisimini
gerceklestiren askeri yapi, 6nceki donemlerden farkli bir 6zellige sahiptir.
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Bu yap1 uzun yillar boyunca, devletin biitiin kademelerinde paralel bir olu-
sumla gerek kurumlar gerekse kisiler araciligryla darbe girisimini planlamig-
tir. Ancak yaptiklar: tiim planlamalara ragmen, kendileri igin beklenmeyen
bir durumla kargilasmiglardir. Askeri miidahalelerin hitkmiintin kalmadig:
algisinin hakim oldugu bir donemde gerceklestirdikleri darbe girigimi karsi-
sinda, beklemedikleri bir sekilde halkin direnisiyle kargi kargirya kalmiglardir.

15 Temmuz darbe girisiminin halkin direnisi ile bertaraf edilmesi son-
rasinda, bu sefer de PKK teror orgiitii harekete gegmis ve kriz ortami olus-
turma gabasi devam etmistir. Bu sekilde, Tiirkiye’nin uluslararast arenadaki
olumlu algisinin degistirilmesi ve yurti¢inde giivensiz bir ortamin olusturul-
mast hedeflenmistir. Bagarisiz darbe girigimi ve sonrasinda devam eden teror
olaylariyla son kertede amaglanan ise Tiirkiye’deki yatirimlar baski altina
almak ve ekonomik potansiyeli yok etmektir. Ozellikle 15 Temmuz dar-
be girisimi sonrasinda, Tiirkiye ekonomisinde yasanan hizli toparlanmaya
ragmen, not diisiirtilmesi kararinin arka planinda siyasi gerekgelerin oldugu
agikardir.

4. 15 Temmuz Darbe Girisimi Sonrasi Kredi Derecelendirme
Kuruluslarinin Kararlari

Kredi derecelendirme kavrami, “agilacak kredilerin, zamaninda ve tam
olarak geri 6denmesi ihtimali hususunda uluslararas: sermaye piyasalarinda-
ki olgiitlere uygun ve objektif bir 6l¢li saglamak amaciyla, bor¢lunun ihrag
ettigi menkul kiymetlere yatirim yapilmasi halinde, yatirimcinin bundan do-
lay1 yiiklenecegi riskin belirlenmesidir” seklinde tanimlanmaktadir (Karagol
ve Mihgiokur: 2012). Kiiresellesen piyasalarin ihtiya¢ duydugu finansal bil-
gilere dogru ve zamaninda ulagim ihtiyacinin artmasi kredi derecelendirme-
ye atfedilen 6nemi arttirmigtir.

Kredi derecelendirme kuruluglart piyasasi, oligopol bir piyasadir. Ulusal
ve uluslararasi bir¢ok kredi derecelendirme kurulugu olmasina kargin, Mo-
ody’s, Standart and Poor’s (S&P) ve Fitch 6nde gelen kredi derecelendirme
kuruglar1 olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bu kuruluglarin 6n planda olmasindaki
en 6nemli etken, bir sirket veya bir tilkenin kredi itibarinin belirlenmesinde
6l¢tim mekanizmast olarak kullanilmasidir. Yabanci sermayenin, bagka bir
tilkede yatirim yapabilmesi igin o iilkeye yonelik giiven arayisinin karsilan-
masinda bir 6l¢iit olarak, kredi derecelendirme kuruluglarinin degerlendiril-
mesi kullanilmaktadir.
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Kredi derecelendirme ilk olarak ABD’de Mercantile Agency sirketi ile
faaliyete gegmistir. Bu sirket 1837 yilinda yasanan biiyiik ¢okiis ardindan
magdur durumda kalan yatirimecilara bir 6n degerlendirme sunmak amaciy-
la kurulmustur. Sirketin amaci yatirimcilara yalnizca bilgi sunmak seklinde
olmusgtur. Derecelendirme faaliyetine gecilmesi ise 1900’11 yillarin baginda
gerceklesmistir. 1905 yilinda Moody’s Investors Service kurulan ilk derece-
lendirme sirketi olmustur. 1922 yilinda ise kamu kurumlar1 ve endiistriyel
sirketler derecelendirilmeye baglanmustir. S&P ise 1860’11 yillardan itibaren
faaliyetlerini stirdiiren bir firma olmasina kargin, 1941 yilinda kredi derece-
lendirme kurulusu olarak piyasada yerini almistir. Bir diger 6nde gelen kredi
derecelendirme kurulusu olan Fitch, 1913 yilinda kurulmustur ve ABD’de
kabul gérmiis ilk Avrupa kokenli kredi derecelendirme kurulusu olmustur
(Karagol, ve Mihgiokur: 2012).

Kredi derecelendirme notunun amaci yatirimcilara ve piyasaya, notlan-
dirma yaptig iilke ve/veya sirketle ilgili giivenilir ve dogru bilgi vererek kati-
limcilar1 yonlendirmektir. Ayrica, ABD ve Avrupa’daki fonlarn igtiiziigiinde
yatirimcilarin bu kuruluglarin karalarina gére hareket etmeleri zorunludur.
Not artigt ya da indirimi tilkelerin faiz oranlarina da etki ederek, o tilkeye ya
da kurulusa yatirim yapmanin maliyetlerinin belirlenmesi ag¢isindan 6nem-
lidir. Dolayisiyla kredi derecelendirme kuruluglarinin ekonomik aktiviteye
etki etme kapasitesi oldukga genistir. Ancak temel gorevi olan mevcut bil-
giye ulagilabilirligi saglama ve gelecege yonelik 6ngoriilerde bulunma, ayni
zamanda manipiile edilme 6zelligi tagimaktadir.

Kredi derecelendirme kuruluglart uzun yillardir ilkelerin ve sirketle-
rin kredi degerlendirmelerini yapmak amaciyla kiiresel ekonomik sistem-
de giiclii bir rol oynamaktadirlar. Yaptiklar1 degerlendirmelerle yatirimei-
lara fikir vererek finansal akigt yonlendirmede etkindirler. Bu kuruluglarin
ongoriileri bireysel ve kurumsal yatirnmcilar taratindan dikkate alinarak bir
anlamda ortak ve objektif bir goriis ortaya ¢ikmast hedeflenmektedir. Uy-
gulamada ise bu kuruluglarin 6ngoriilerinin ne kadar gercekgi ve yerinde
oldugu tartisilmaya baglanmugtir. S6z konusu kuruluglarin ekonomik kriz-
lerin 6nlenmesinde bir set iglevi gorerek yatirimcilart aydinlatmast bekle-
nirken, isleyiste sebep olduklar1 ekonomik krizlerin arkasi kesilmemektedir.
Son Lehman Brothers krizi ve sebep oldugu sonuglar da bu durumu agikga
ortaya koymaktadir.
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5. Kuruluslarin Notlandirma Metodolojisi

Kredi derecelendirme kuruluglarinin yaptig is sirketler ya da tilkeler arasi
kiyaslamadir. Bu kuruluslarin metodu sayisal veriler ve kendi yorumlar1 ol-
mak tizere iki kisitmdan olugmaktadir. Bu metotta hangi yontemin daha agir-
likl1 oldugu ise bilinmemektedir. Diger yandan ge¢misten giintimiize ince-
lendiginde, kredi derecelendirme kuruluglarinin aldiklar kararlarin siyasal
yorumlarin golgesinde kaldig1 goriilmektedir. Dolayisiyla aldiklar: kararlarin
uluslararast gegerliligi sorgulanmasi gerekirken, aksine bu kuruluglar AB
iilkelerinin mevzuatlariyla desteklenmektedirler. Ozellikle gelismekte olan
iilke yatirimeilart bu kuruluglarin verdikleri notlara zorunlu birakilmakta-
dirlar.

Kredi derecelendirme kuruluslari not belirlemede stibjektif bir yontemi
esas almaktadirlar. Her ne kadar metodolojik agiklamalarinda, goriiglerinde
objektif unsurlarin da yer aldig1 ifade edilse de uygulamada kargimiza ¢ikan
uyumsuzluklar, alinan kararlarin stibjektif unsurlarla belirlendigini agikga
ortaya koymaktadir. Kredi notu belirleme siirecinde eckonomik gostergeler
gibi objektif kriterlerin yani sira, i¢ ve dig politik gelismeler, siyasi istikrar
gibi siyasi ve siibjektif degerlendirme kriterleri de bulunmaktadir. Ekono-
mik gostergeler 151¢1nda en 6nemli kriterlerden olan kamu borglarr ise tilke
kredi notlandirmasinda 6nemli bir faktordiir.

Ancak, 2011 yilinda Avrupa tilkelerinin yasadigi kamu maliyesi krizi goz
oniine alindiginda, bu kriterlerin uygulamada gergegi yansitmadigr agik bir
sekilde gortlmistiir. Kredi derecelendirme kuruluglarinin notlandirmada
yasadiklar1 bagarisizliklar, reel piyasadaki uygulamalar ile ortaya ¢ikmakta-
dir. Gelismekte olan tilkelerin ekonomik gostergelerinin yiikselise gectigi
2008 kiiresel ekonomik krizi sonrasi kargilastiklart notlandirma siiregleri de
Tirkiye 6rneginden farkli degildir. Avrupa menseili bu sirketler gelismis
iilkelerin notlarinda ise objektif tavirdan uzak hareket etmektedirler. Gelis-
mig ekonomiler i¢in kredi notlandirmasinda oldukga cémert davranan bu
kuruluslar, gelismekte olan ekonomiler i¢in ise kat1 bir tutum takinmakta-
dirlar. Gegerlilikleri sorgulanir hale gelmis olan bu kuruluglarin, denetleme
mekanizmasinin olmayisi, gegmis degerlendirmelerinin izlenmesini zorlas-
tirmaktadir.

Kredi derecelendirme kuruluglarinda denetleme mekanizmasi eksikligi-
ne ragmen, bu kuruluglarin notlarini dikkate almasini zorlayan uygulamalar
devam etmektedir. Bu siire¢ yatirimcilart ve biiyiik fonlari karar alirken si-
nirlandirirken, ayni zamanda bor¢lanma maliyetlerini de 6nemli 6lgtide et-
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kilenmektedir. Kredi derecelendirme kuruluglari da sahip olduklar1 bagim-
sizlik ve sorgulanmazlik sayesinde, verdikleri kararlarda istedikleri kuralsiz
ve rahat davranabilmektedirler.

Turkiye'nin kredi derecelendirme ge¢misine bakildiginda ise verilen
notlarin Tirkiye’de ekonomik krizin oldugu ve ¢alkanti donemleri ile eko-
nomik anlamda giiclii ve istikrarl oldugu dénemdeki notlar1 arasinda ciddi
bir fark goriilmemektedir. Cogunlukla siyasi meselelerin gélgesinde veril-
mis olan notlarin Tiirkiye ekonomisinde yasanan gelismeleri baz almadig:
ortadadir. Siyasi istikrar ortaminin uzun yillardir siiriiyor olmasi, kurulus-
larin goriglerini pozitif yonde etkilememistir. Dolayisiyla tilke ekonomisi,
ekonomik ve siyasi gergeklerinden ¢ok uzak bir notlandirmaya maruz kal-
mugstir. Kredi derecelendirme kuruluglarinin bu 6zelligine somut 6rnek, 15
Temmuz basarisiz darbe girisimi sonrasinda verdikleri kararlardir.

Tirkiye’de 15 Temmuz darbe girigimi piiskiirtiilerek, milli irade ve siyasi
irade giiglii bir sekilde varhigini ortaya koymustur. Boylesine biiyiik bir giri-
sim, ekonomik gostergelerde ciddi dalgalanmalara sebep olmamus, piyasalar
normal seyrine devam etmistir. Dolayisiyla, kredi derecelendirme kurulus-
larinin notlandirma kriterlerinde belirttikleri objektif ve stibjektif unsurlar-
da olumsuz bir gelisme gériilmemesine karsin, kredi derecelendirme kuru-
luglar1 not indirmekten geri kalmamuglardir. Notun diistirtilmesindeki asil
motivasyon, yapilan yatirimlarda maliyetlerin yiikseltilmesi ve ekonomik
dar bogaza girilmesidir. Bu yiizden, kredi derecelendirme kuruluglarinin;
dis kaynaklarin Tiirkiye’ye akiginin kesilmesi ve borglanma maliyetlerinin
yiikseltilmesi i¢in yiiriitiilen uluslararasi operasyonlarda, kayda deger bir ro-
liintin oldugunu séylemek yanlig olmayacaktir.

Sonuc

Tirkiye’nin maruz kaldig darbelerin, darbe girisimlerinin ve siyasi kaos
ortamlarinin ¢ikis sebeplerindeki ortak nokta ekonomik gelismelerdir. Rant
ekonomisinden tiretim ve kalkinma ekonomisine gecis donemleri, Tiirki-
ye’nin bu siire¢leri yagamasina zemin hazirlamigtir. Bazi kesimlerin istedik-
leri gibi bir ekonomik yonetim ve kaynak akiginin aksine, ekonomideki iyi-
lesme ve iyilesmenin alt ve orta gelir grubuna yansimasi, ekonomik vesayet
odaklarinin farkli araglarla kaos olusturma ¢abasini arttirmugtir. Gezi olaylart
ve 17-25 Aralik yarg1 darbesinden sonra gelen, 15 Temmuz askeri darbe gi-
risimi ayni ¢abanin iirtiniddr.
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15 Temmuz darbe girisimi, hem milletin iradesini hem de ekonomiyi
baski altina alma girisimidir. Ayni zamanda bu girisim, ekonomik kriz olug-
turarak 14 yildir stiren siyasi ve ekonomik istikrar ortamini yeniden dizayn
etme gabasidir. Siyasi otoritenin hedef alindig1 darbe girisimi bagarisiz olsa
da ekonomi alaninda 15 Temmuz darbe girisiminin etkileri goriilmastir.
Yiiriitiilen alg1 operasyonlari, kredi derecelendirme kuruluglan tarafindan
verilen notlarin disiiriilmesi ve déviz kurunun yiikselmesi darbe girisimi-

nin ekonomik maliyetini ortaya koymaktadir.

Ttrkiye ekonomisinin dayanikli yapisi ve siyasi istikrar sayesinde, makro-
ekonomik gostergelerde ciddi bir problem yasanmamasina ragmen, ekono-
mideki yapisal reformlarin gerekliligi ve zarureti bir kez daha gériilmiistiir.
Bu baglamda, yatirnmlarin ve dev projelerin hiz kesmeden devam etmesi ge-
rekmektedir. Diger yandan, orta gelir tuzagina diismemek ve kisi bagt milli
gelir seviyesinin yiikseltilmesi igin ekonomik tiretim yapisi teknoloji odakl
olarak zaman icerisinde degismelidir. Bu amagla AR-GE faaliyetlerinin hiz-
lanmasi i¢in kaynak artigi, destek ve tegvikler artirilmalidir. Tim bunlarin
diginda, Tirkiye ekonomisinin lokomotifi olan sanayinin ana girdisi olan,
enerji maliyetinin azaltilmasi yoniinde planlanan uygulamalar da bir an 6nce

hayata ge¢irilmelidir.
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